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Alineado 

 

Moody’s Local Argentina considera que el Marco de Financiamiento Verde de Genneia S.A. 
(“Genneia”) se encuentra alineado con los cuatro componentes principales de los 
Principios de Bonos Verdes 2021 (GBP) emitidos por ICMA. 
 

Perfil del Emisor 
Genneia diseña, desarrolla, construye y opera proyectos de generación de energía eléctrica 
en Argentina. En 2010, la compañía definió como estrategia de negocios el desarrollo de 
proyectos de generación utilizando recursos renovables, y actualmente es líder en 
generación de energía renovable en el país, con diversos parques eólicos y solares con 
capacidad instalada de 866 MW que generan el 22% de la energía eólica y solar que se 
consume en el país. Genneia está construyendo actualmente un parque solar en la 
Provincia de San Juan (Sierras de Ullum) con 78 MW de potencia nominal, y posee tres 
proyectos adicionales por 200 MW que comenzará a construir en 2023.  

Genneia ha desarrollado en 2021 el Marco de Financiamiento Verde para financiar 
proyectos de energía renovable, y apoyar ciertos Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) 
de las Naciones Unidas. El uso de fondos podrá alocarse desde 36 meses previos hasta 36 
meses posteriores a las emisiones realizadas bajo el Marco de Financiamiento Verde, e 
incluirá tanto inversiones como gastos, incluyendo mejoras e iniciativas de investigación 
y desarrollo, relacionados a proyectos de generación de energía renovable.  

Características del Marco de Financiamiento 
Emisor Genneia S.A. 
Descripción Marco de Bono Verde – Febrero 2021 
Sector Proyectos de Generación de Energía  
Uso de 
Fondos 

Energía Renovable: Construcción, desarrollo, expansión, producción, adquisición, 
mantenimiento y su operación incluyendo eólico, solar, biomasa1, pequeño 
aprovechamiento hidroeléctrico (<25 MW), hidrógeno verde2, e instalaciones de 
almacenamiento de baterías 

1 Sujeto a la emisión de un umbral de 100gCO2e/kWh;  2 Utilizando electrólisis motorizado por energía renovable  
Fuente: Documentación del Marco de Financiamiento y Reporte de Sustentabilidad de Genneia 



 

  

2 7 DE NOVIEMBRE DE 2022 Genneia S.A.
 

SEGUNDA OPINIÓNMOODY’S LOCAL | ARGENTINA 

 
 
USO DE FONDOS: Genneia ha definido la categoría Energía Renovable para los proyectos elegibles a ser 

financiados bajo su Marco de Financiamiento de Bonos Verdes, que concuerda con las categorías reconocidas por los 
Principios de los Bonos Verdes (GBP) de ICMA y se alinea con su estrategia de sostenibilidad. Moody’s Local Argentina 
considera que la información relacionada con el uso de los fondos de las emisiones dentro del Marco de Financiamiento 
Verde de Genneia es clara y detallada. Asimismo, consideramos que los proyectos elegibles poseen objetivos con impactos 
ambientales positivos que se encuentran alineados con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas, 
específicamente con el ODS 7, Energía asequible y no contaminante, por el aumento esperado de fuentes de generación de 
energía renovable, y con el ODS 13, Acción por el clima, por la mitigación del cambio climático a través de la reducción 
esperada de gases de efecto invernadero.   

 
 

PROCESO DE EVALUACIÓN Y SELECCIÓN DE PROYECTOS: Genneia determina los proyectos elegibles a 
incorporarse dentro del Marco de Financiamiento Verde mediante un Comité de Finanzas Sustentables compuesto por 
representantes de los equipos de Sustentabilidad, Desarrollo y Finanzas, responsable de la evaluación y selección anual de 
dichos proyectos, que se encuentra bajo la supervisión del CFO. Moody’s Local Argentina considera que el marco de toma 
de decisiones para definir la elegibilidad de los proyectos es claro, y que el mismo se encuentra alineado a las practicas 
actuales del mercado. Asimismo, consideramos que Genneia posee procesos de identificación y mitigación de riesgos 
ambientales y sociales asociados a los proyectos elegibles, en línea con lo establecido por los GBP.  

 
 

GESTIÓN DE FONDOS: El seguimiento de los fondos netos provenientes de las emisiones realizadas dentro del 
Marco de Financiamiento Verde de Genneia, a ser aplicados a los proyectos elegibles, será realizado por el departamento de 
Finanzas. Los fondos pendientes de asignación podrán temporalmente invertirse en caja o equivalentes a caja, o mantenerse 
como liquidez de acuerdo a la política interna de la compañía. Los montos e intereses por pagar sobre cualquier Bono Verde 
no estarán relacionados con el rendimiento de ningún proyecto, y se espera que los fondos sean utilizados en un plazo de 
hasta 36 meses contados desde la fecha de emisión de los instrumentos, o 36 meses previos a la emisión para alocaciones 
de gastos y/o inversiones ya realizadas, relacionadas a proyectos verdes elegibles. Para Moody’s Local Argentina, la gestión 
de los fondos del Marco de Financiamiento Verde de Genneia se encuentra alineada con los principios de ICMA y con los 
estándares actuales del mercado.  

 
 

PRESENTACIÓN DE INFORMES: Genneia publicará un reporte de bono verde anualmente en su página web hasta 
completar la asignación de los fondos netos provenientes de cualquier instrumento emitido dentro del Marco de 
Financiamiento Verde, y regularmente en caso de que surja algún desarrollo material. El reporte detallará la asignación 
equivalente a los fondos netos de cualquier proyecto elegible, y las métricas de impacto relevante, como la producción anual 
de energía renovable y las emisiones de gases de efecto invernadero evitadas. Moody’s Local Argentina considera que la 
publicación de los informes de asignación y de impacto de Genneia está en consonancia con las prácticas del mercado y se 
encuentra alineada con lo establecido en los GBP de ICMA.  
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Uso de fondos 
Genneia ha definido Energía Renovable como categoría de los proyectos elegibles a financiarse bajo su Marco de 
Financiamiento Verde, en línea con las categorías de proyectos elegibles demarcadas por los GBP de ICMA. Los criterios de 
elegibilidad establecidos se refieren a la financiación y/o refinanciación de inversiones o gastos relacionados a la construcción, 
desarrollo, expansión, producción, adquisición, mantenimiento y operación de proyectos de generación de energías 
renovable, incluyendo mejoras de los proyectos elegibles e iniciativas de investigación y desarrollo. 

La categoría de los proyectos elegibles se encuentra alineada con los ODS 7 y 13, y la elegibilidad de los mismos se limita a 
los siguientes criterios:  

- Generación de energía eólica 
- Generación de energía solar 
- Generación de energía de biomasa, sujeto a la emisión de un umbral de 100g CO2e/kWh y que la materia prima 

esté certificada por esquemas de certificación 
- Pequeño aprovechamiento hidroeléctrico, con capacidad instalada de hasta 25MW 
- Generación de energía con hidrógeno verde, mediante la utilización de electrólisis motorizado por energía renovable 
- Instalaciones de almacenamiento de baterías relacionadas con energías renovables 

Proceso de evaluación y selección de proyectos  
En 2021 Genneia creó el Comité de Finanzas Sostenibles, compuesto por representantes de los sectores de Sustentabilidad, 
Desarrollo de Proyectos, Comercial y Nuevos Negocios, y Finanzas, con reporte directo al CFO, responsable de la evaluación 
y selección anual de los proyectos que contribuyan a objetivos ambientales. Los proyectos elegibles, además de ser de energía 
renovable y de alinearse a la estrategia de negocios de Genneia, contribuyen con las metas plasmadas en el ODS 7, Energía 
asequible y no contaminante, y el ODS 13 Acción por el clima. 

Si bien se espera que los proyectos elegibles resulten en impactos ambientales positivos, podrían tener resultados no 
deseados, como aumento en los desechos generados por la puesta en funcionamiento del proyecto o problemas 
relacionados con la salud y seguridad ocupacional, lo que expone a la compañía a riesgos ambientales y sociales. Genneia 
tiene un sistema de evaluación de riesgos que comienza con el análisis de las actividades relacionadas a los proyectos de 
generación de energía para poder identificar los aspectos medioambientales y evaluar su impacto. Luego, se definen distintos 
controles para mitigarlos y se establece una revisión periódica (anual o en presencia de cambios relevantes) de los riesgos y 
controles.  

Genneia cuenta con un Sistema Integrado de Gestión (SIG) que está alineado con la estrategia y los objetivos de la compañía. 
Dentro de sus ejes principales de trabajo se encuentran la calidad, el medio ambiente, la seguridad y la salud ocupacional. 
En su política de SIG, Genneia expresa su compromiso a identificar y reducir los riesgos que afectan tanto a la seguridad y la 
salud de los trabajadores como aquellos derivados del impacto medioambiental de las actividades de su negocio. 
Adicionalmente, el Código de Conducta de Genneia contiene un apartado en el que se define, por un lado, el compromiso 
de la compañía para reducir los riesgos que puedan afectar a las comunidades y al medio ambiente, y por otro, la política de 
sustentabilidad. 

Por otra parte, Genneia cuenta con certificaciones ISO 14001:2015 (Medio Ambiente) e ISO 45001:2018 (Seguridad, Higiene 
y Salud Ocupacional) que alcanza a todos sus centros operativos, la sede administrativa y el centro de control operativo. La 
obtención de estas certificaciones indica que la compañía cuenta con plan de gestión ambiental y de salud y seguridad del 
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trabajo correctamente documentados que definen las responsabilidades de Genneia y cómo se realizará la reducción de los 
impactos negativos, y los consiguientes procesos de control.   

Asimismo, Genneia participó de licitaciones de proyectos de energías renovables en el marco del Programa RenovAr que, en 
opinión de Moody’s Local Argentina, mitiga la exposición de los proyectos a potenciales riesgos ya que los acuerdos de 
compra del programa están garantizados por el Banco Mundial que exige a la compañía estar en línea con las ocho normas 
de desempeño establecidas por la Corporación Financiera Internacional (IFC). Las normas de desempeño que definen lo que 
el cliente debe respetar durante todo el ciclo de vida de la inversión son:  

- Evaluación y gestión de los riesgos e impactos ambientales y sociales 
- Trabajo y condiciones laborales 
- Eficiencia y uso de los recursos y prevención de la contaminación  
- Salud y seguridad de la comunidad 
- Adquisición de tierras y reasentamiento involuntario 
- Conservación de la biodiversidad y gestión sostenible de los recursos naturales vivos 
- Pueblos indígenas 
- Patrimonio cultural 

Por lo analizado en los párrafos precedentes, Moody’s Local Argentina considera que el proceso de Genneia para la 
identificación, medición y mitigación de los posibles riesgos ambientales y sociales derivados de los proyectos elegibles es 
adecuado y se encuentra en línea con los GBP de ICMA. 

Figura 1: Proyectos Verdes Elegibles de Genneia seleccionados por el Comité de Finanzas Sustentables 

    Ubicación 
Capacidad 
Instalada 

(MW) 
COD  PPA Regulación 

 GEI evitadas 
2021 (tCo2)1 

E
ól

ic
os

 

Chubut Norte I Provincia de Chubut 29 Dic-18 20 años RenovAr 1.0 65 

Chubut Norte II Provincia de Chubut 26 Mar-21 Mater Privados 46 

Chubut Norte III Provincia de Chubut 58 Feb-21 20 años RenovAr 2.0 109 

Chubut Norte IV Provincia de Chubut 83 Feb-21 20 años RenovAr 2.0 166 

Madryn I Provincia de Chubut 71 Nov-18 20 años Res. 202 157 

Madryn II Provincia de Chubut 151 Sep-19 20 años Res. 202 325 

Pomona I Provincia de Río Negro 101 Jul-19 20 años RenovAr 1.5 191 

Pomona II Provincia de Río Negro 12 Aug-19 Mater Privados 24 

Necochea Provincia de Buenos Aires 38 Feb-20 20 años RenovAr 1.5 82 

Villalonga I Provincia de Buenos Aires 52 Dic-18 20 años RenovAr 1.0 120 

Villalonga II Provincia de Buenos Aires 3 Feb-19 Mater Privados 8 

La Elbita I Provincia de Buenos Aires 103,5 2024 E Mater Privados - 

La Elbita II Provincia de Buenos Aires 36 2024 E Mater Privados - 

S
o

la
re

s Sierras de Ullum Provincia de San Juan 78 2022 E Mater Privados 106 

Tocota III Provincia de San Juan 60 2024 E Mater Privados - 

Total Proyectos Elegibles 901,5         

1 Estimaciones realizadas por Genneia 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información publicada por Genneia 
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Gestión de fondos 
El destino de los fondos de las emisiones a realizarse bajo el Marco de Financiamiento Verde incluye inversiones y gastos, 
incluidas potenciales mejoras de los proyectos elegibles e iniciativas de investigación y desarrollo, en cualquiera de los 
proyectos elegibles de Genneia o de sus subsidiarias y afiliadas, desde 36 meses previos a la fecha de emisión del instrumento 
verde hasta 36 meses después de la misma. El seguimiento de los fondos netos provenientes de las emisiones será realizado 
por la Gerencia de Finanzas Corporativas, que será asimismo responsable de las inversiones temporales de los fondos. Los 
montos e intereses por pagar sobre cualquier instrumento verde emitido bajo el marco no estarán relacionados con el 
rendimiento de ningún proyecto.  

Genneia tiene un manual de Procedimiento de Emisión de Bonos Verdes, aprobado en 2021, que abarca la gestión de fondos 
obtenidos con las emisiones.   

Figura 2: Proceso de Gobernanza de Bonos Verdes

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a Reporte de Sustentabilidad 2021 de Genneia 

Actualmente, Genneia posee instrumentos emitidos y a emitirse bajo el Marco de Financiamiento Verde con la siguiente 
asignación:  

Figura 3: Fondos netos emitidos bajo el Marco de Financiamiento Verde de Genneia y asignación 

Instrumento 
Fondos netos emitidos 

USD MM 
Proyectos asignados 

Fondos asignados  
USD MM 

Clase XXXI - USD366,1 Millones emitido en septiembre 2021 366  366 
   Madryn I 20 
   Madryn II 159 
   Chubut Norte I 10 
   Chubut Norte II 19 
   Pomona I 127 
   Pomona II 16 
   Villalonga I 14 
   Villalonga II 1 

Clase XXXII - USD49 Millones emitido en agosto 2021 49  49 
   Chubut Norte II 16 
   Chubut Norte III 8 
   Chubut Norte IV 10 
   Necochea 15 

Clase XXXIV - USD15,6 Millones emitido en agosto 2021 16  16 
   Chubut Norte III 4 
   Chubut Norte IV 12 

Clase XXXV - USD17,3 Millones emitido en diciembre 2021 17  17 
   Chubut Norte III 8 
   Chubut Norte IV 9 

Clase XXXVI - USD50 Millones emitido en diciembre 2021 50  - 
   Sierras de Ullum - 

Total fondos emitidos y asignados 498  448 

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información publicada por Genneia 

Los fondos esperados de 
bonos verdes son asignados 

al proyecto elegible

El Comité de Finanzas 
Sostenibles aprueba la 
colocación de los bonos 

verdes 

Publicación de reportes con 
asignación de bonos y 
proyectos afectados.
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Genneia planea emitir en noviembre de 2022 ON adicionales Clase XXXV y nuevas ON Clase XXXVII bajo el Marco de 
Financiamiento Verde y asignará un valor equivalente a la totalidad de los fondos netos obtenidos a la refinanciación de una 
porción de la inversión realizada en los proyectos verdes elegibles y a la inversión en el Proyecto Solar Fotovoltaico Tocota 
III y en los Proyectos Eólicos La Elbita I y La Elbita II.  

El Proyecto Solar Fotovoltaico Tocota III tendrá una capacidad instalada nominal de 62 MW, y estará situado en la Provincia 
de San Juan. Genneia estima una inversión total de aproximadamente USD 50 millones para la construcción del Proyecto 
Solar Fotovoltaico Tocota III, y un plazo de realización de 24 meses.  

El Proyecto Eólico La Elbita I tendrá una capacidad instalada de 103,5 MW, y estará situado en la Provincia de Buenos Aires. 
El Proyecto Eólico La Elbita II tendrá una capacidad instalada de 36MW y se ubicará adyacente al Proyecto Eólico La Elbita I. 
Genneia estima una inversión total de aproximadamente USD 210 millones para la construcción del Proyecto Eólico La Elbita 
I y La Elbita II, y un plazo de realización de 25 meses. 

 
Presentación de informes 
Moody’s Local Argentina considera que la presentación de reportes contemplada en el Marco de Financiamiento Verde de 
Genneia es transparente, integral y oportuna, tanto para la asignación de fondos recaudados como para el seguimiento de 
los beneficios relacionados, a través de los reportes de asignación y de impacto, respectivamente, y que respaldan la 
responsabilidad en el uso de los fondos para proyectos sostenibles. La compañía se compromete a realizar la publicación de 
un reporte de bono verde en su página web, responsabilidad de la Gerencia de Planeamiento Financiero, de manera anual 
hasta completar la asignación de los fondos netos provenientes de las emisiones de cualquier bono verde, y regularmente 
en caso de que surja algún desarrollo material.  

El reporte de bono verde incluirá:  

- El reporte de asignación de Genneia, que incluirá el monto de fondos netos provenientes de la emisión de cualquier 
instrumento emitido bajo el Marco de Financiamiento asignado a uno o más proyectos elegibles, ya sea 
individualmente o por categoría; una lista con categorías de proyectos elegibles junto a una breve descripción de 
los mismos; y el monto neto de la emisión de cualquier instrumento verde pendiente de ser asignado a proyectos 
elegibles al final del periodo del reporte. 

- El reporte de impacto de Genneia, que incluirá la producción anual de electricidad esperada en GWh; y la 
producción anual de emisión de gases de efecto invernadero evitadas, medidas en toneladas de CO2 equivalentes. 

 
 

Desempeño y compromiso de sostenibilidad de Genneia  
Genneia es una compañía líder en energía renovable de Argentina, que genera el 18% de la energía renovable del país (22% 
al considerar energía eólica y solar), con el 24% de la potencia eólica instalada en Argentina y el 8% de la potencia solar. 
Como resultado de un cambio de estrategia de la compañía, con el objetivo de volcarse a la generación de energías renovable, 
Genneia comenzó con un proceso de transformación de su matriz energética y hoy cuenta con 8 parques de generación de 
energía renovable que explica el 91% del total de su generación de energía y el 85% de sus ingresos.  
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Figura 4: Evolución de la capacidad instalada por tipo de energía  

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a información publicada por Genneia 

En 2022, la compañía inició la construcción de un nuevo parque solar en San Juan, el Parque Solar Sierras de Ullum con una 
capacidad instalada nominal de 78 MW, y anunció el desarrollo del Parque Solar Tocota III (62 MW) y los Parques Eólicos La 
Elbita I y II (139 MW). Estos proyectos agregarán alrededor de 280MW de capacidad instalada en energías renovables hacia 
2024, asociados a una inversión de aproximadamente USD320 millones. 

La capacidad instalada de 1.230 MW se distribuye en parques eólicos ubicados en las provincias de Chubut, Río Negro y 
Buenos Aires, un parque solar instalado en la provincia de San Juan y dos activos convencionales en las Provincias de Buenos 
Aires y Tucumán. El factor de capacidad1 promedio para 2021 fue de 28,4% para los parques solares y de 44% para los 
parques eólicos que se ubica por encima de los factores promedio de capacidad globales (16% solar y 36% eólico).  

Genneia comercializa la energía generada a través de dos principales mercados del sector energético:  
- Mercado Eléctrico Mayorista (MEM): Contratos de abastecimiento con la Compañía Administradora del Mercado 

Mayorista Eléctrico (CAMMESA), que administra las transacciones de energía eléctrica del Sistema Argentino de 
Interconexión (SADI).  

- Mercado a Término de Energías Renovables (MATER): Contratos directos de venta de energía eléctrica a largo plazo 
(PPA, por sus siglas en inglés) con empresas e industrias que buscan cumplir las metas de energía renovable 
dispuestas por la Ley 27191, y organizaciones que buscan compensar su huella ambiental, entre otros. 

 
Genneia se encuentra comprometida con el ODS 13, Acción por el clima, por la mitigación del cambio climático a través de 
la reducción esperada de gases de efecto invernadero por lo que lleva un registro permanente de las emisiones CO2e 
generadas y también las evitadas a partir de la generación de energía renovable. En 2021 incorporaron un verificador externo 
e independiente para certificar la huella de carbono administrativa y operativa, bajo el estándar internacional “Protocolo de 
Gases Efecto Invernadero” (GHG Protocol), otorgándole mayor transparencia al cálculo del inventario de emisiones de GEI. 
Adicionalmente, los centros renovables de Genneia se encuentran habilitados para emitir y comercializar Certificados de 
Reducción de Emisiones (CER) en dos mercados: Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL), operado por las Naciones Unidas, 
y Verified Carbon Standard (VCS), administrado por Verra, una organización mundial sin fines de lucro.  
 

  

 
1 Relación entre la energía efectivamente generada por un parque en un período de tiempo y el máximo posible de producir en condiciones ideales 
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Información complementaria  

Detalle de las opiniones 

Tipo / Instrumento Opinión 
Marco de Financiamiento Verde Alineado 

 

Información considerada 

» Marco de Bono Verde Febrero 2021 de Genneia, disponible en https://www.genneia.com.ar/  

» Reporte de Sustentabilidad de Genneia, disponible en https://www.genneia.com.ar/  

» Estados Contables anuales auditados y trimestrales, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv 

» Prospectos de las Emisiones, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv  

» Hechos relevantes, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv  

 

Definición de la opinión asignada 

» Alineado: El instrumento o marco incorpora las prácticas requeridas de los principios de bonos verdes, sociales o 
sostenibles de la ICMA, los requisitos y guías emitidos por la CNV y por el panel sostenible de BYMA, o los principios 
de préstamos verdes, sociales o sostenibles de la LMA, y puede incorporar algunas, pero no todas, las prácticas 
recomendadas de la ICMA. 

Segundas opiniones (SPO) reflejan análisis puntuales y no monitoreados 

» Segundas opiniones (SPO, por sus siglas en inglés) y sus puntuaciones subyacentes reflejan análisis puntuales a una 
fecha determinada y no monitoreados, que pueden actualizarse a solicitud del cliente. Las SPO no son calificaciones 
crediticias y tienen como fin proporcionarles a los inversores una herramienta adicional a su propio análisis de 
inversiones. 

» Este documento no contiene una acción de calificación crediticia. Moody’s Local también puede haber sido 
contratada para asignar una calificación crediticia al mismo instrumento o marco al que se hace referencia en este 
documento. Para obtener información sobre calificaciones crediticias y sus notas de prensa, consulte 
https://www.moodyslocal.com/country/ar/assessments/spo. 

» El Marco analítico de Segunda Opinión al que se hace referencia en este análisis está publicado y disponible en 
https://www.moodyslocal.com/country/ar/frameworkassessments/frameworks. 
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